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Queridos accionistas:

Es para mi un privilegio, poder tener de nuevo, ocasion de dirigirme a ustedes
como presidente de Acerinox para analizar la marcha del Grupo en el Ultimo
ejercicio.

El afio 2011 ha sido nuevamente un afio extremadamente dificil en el ambito
econdmico. La evolucion de la economia ha sido mas negativa de lo
inicialmente previsto sobre todo en la segunda mitad del afio.

Esto ha afectado principalmente a la economia espafiola, pero también a la del
ambito europeo.

La actitud del Grupo frente a las circunstancias negativas de los mercados ha
sido la de priorizar una serie de aspectos importantes de nuestra actividad:

- Hemos puesto especial énfasis en el fortalecimiento del balance con
especial atencién al endeudamiento, la liquidez y el control de las
existencias. Hemos mantenido una confortable posicion de liquidez con
un perfil de vencimientos orientados a largo plazo.

- Hemos dado prioridad al funcionamiento y mejora de nuestras
instalaciones asi como la mejora de los parametros técnicos que definen
nuestros procesos. Esto se ha articulado a través del desarrollo del Plan
de Excelencia 2011 — 2012.

Asi mismo hemos continuado la mejora de eficiencia operativa a través
del plan de Benchmarking interno.

- Hemos dado continuidad al desarrollo de nuestro Plan Estratégico que
alcanza hasta el afio 2020, en sus dos areas fundamentales, inversiones
y desarrollo de la red comercial.

- Hemos homogeneizado la estructura de nuestros activos de produccién
con la incorporacion de Acerinox Europa que agrupa la produccién y
comercializacion de productos planos en Espafia.

Nuestra inversion principal, la fabrica de Bahru Stainless en Johor —
Malasia ha concluido su primera fase de inversibn y se encuentra
operativa, estando en desarrollo la segunda fase de inversion.

Seguimos manifestando nuestra confianza en el futuro de los aceros
inoxidables. A pesar de las dificultades econdmicas indicadas, su uso continda
incrementandose, lo que ha permitido un nuevo nivel récord de produccion
mundial que consolida una vez mas la excepcional tasa de crecimiento
acumulado anual del 6% en los Ultimos sesenta afios.

Quedan por resolver los desequilibrios entre las diferentes areas geograficas
principalmente en Europa.



En este sentido, se ha iniciado en Europa un primer paso hacia una
consolidacion entre nuestros competidores, que esperamos llegue a buen
término, ya que permitira en el futuro ir ajustando la oferta del mercado a su
verdadera dimension.

En relacidon con nuestro Consejo de Administracidn les proponemos, entre otros
acuerdos, la reeleccidon en su cargo de tres Consejeros D. José Ramon
Guerediaga y D. Braulio Medel, ambos independientes y de D. Oscar Fanjul,
dominical en representacion de Omega Capital.

Quisiera asi mismo compartir con ustedes un carifioso recuerdo a nuestro
anterior Presidente D. José Maria Aguirre Gonzalez, quien fallecio el pasado
mes de noviembre. El nos acomparfié durante muchos afios como Consejero y
luego Presidente de Acerinox y contribuyé en gran medida a ir definiendo la
trayectoria de la compafiia hasta llegar a la situacion actual. Descanse en paz.

Finalmente agradecer al personal de nuestra organizacion su apoyo Yy
dedicacion, en esta época tan complicada, que permiten el progreso de nuestro
proyecto y mantener a ACERINOX como una inversion segura y rentable.

Le cedo la palabra a nuestro Consejero Delegado D. Bernardo Velazquez,
quien de forma detallada les dara cuenta de nuestra actividad en este ejercicio.



